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Das grolse
Abkassieren

Bankenreport. Konig Kunde? Schon war’s. Um die extrem

hochgesteckten Zielvorgaben ihrer Arbeitgeber zu erfiillen,
empfehlen Anlageberater oft zu teure und unsinnige Pro-
dukte. Dies bekennen Banker in vertraulichen Gesprachen.

Ihre Tricks und Kniffe — und wie Sie als Kunde gegenhalten.

Bei Manfred Hofstadt™ fiihlt sich der Kunde immer als Gewinner. Mit einer speziellen
Software, die Risiken minimieren soll, wertet der Banker jedes Depot aus. Was aller-
dings nur er weifd: Am Ende kommmen keineswegs die Empfehlungen heraus, die
optimal zum Anleger passen. Im Gegenteil. ,Das Programm rat immer zu den Finanz-
produkten, die unsere Bank gerade verkaufen will. Bei ihnen sind die Gebiihren am
hochsten.” Gerade derzeit fallt es ihm leicht, seine Kundschaft tiir ein Gesprach zu
gewinnen. ,Die drohende Abgeltungssteuer ist der ideale Turoffner, um iiber das Wert-
papierdepot zu reden”, freut sich Hofstadt, der seit Jahren in der Privatkundenabteilung

ciner Grof3bank arbeitet. , Alle wollen wissen, wie sie sich schiitzen kénnen.” >

,Wachstum ergibt sich in diesem Jahr in
erster Linic tiber die bessere Ausschoplung
von Kundenbezichungen. Im Klartext: Um
gentigend zu verdienen, muss aus jedem
Kunden mehr herausgepresst werden.”

werner Soltak®, Filialleiter bet einer Privatbank
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Schlechte Beratung, unsinnige Produkte, iiberzogene Gebiih-
ren, fiese Tricks: Wenn Berater derzeit ihre Kunden anrufen,
hat das mit profunden Ratschldagen f{ir eine bessere Depot-
struktur oft nichts zu tun. Es geht schlicht um den Absatz von
Produkten mit hohen Margen, etwa Zertifikate, Dachfonds
oder Garantiepapiere. Der Druck auf die Banker ist grof3: We-
gen der schwierigen Borsenlage haben viele seit Jahresanfang
kaum Geschift gemacht. ,Anfeger meiden Wertpapiere, unse-
re Verkaufszahlen sind eine Katastrophe®, klagt Lukas Kreu-
zer*, bis vor Kurzem Fiithrungskratt bei einer Grof3bank.

Nun bleiben den Beratern und ihren Vorgesetzten lediglich
neun Monate, um die ambitionierten internen Vorgaben zu
erfiillen. Das gelingt haufig nur mit erhohtem Druck gegen-
uber den Mitarbeitern und Tricksercien zulasten der Kunden.
Doch bei vielen Beratern regt sich inzwischen das schlechte

*Name von der Redaktion geandert.

Gewissen. Nach dem ersten groRen Report in Capital 20/2007
meldeten sich zahlreiche Banker in der Redaktion und pack-
ten aus. In personlichen Gesprachen prangerten sie die Miss-
stande in der Branche an und verrieten, wie sie und ihre Kol-
legen gerade jetzt die Kundschaft iiber den Tisch ziehen — um
hochgesteckte Verkaufszicle zu erreichen und um am Ende
des Jahres auch selbst einen satten Bonus einzustreichen.
Fiir ncue Brisanz sorgt die Abgeltungssteuer. Die Abgabe in
Hohe von 25 Prozent, die 2009 eingefiihrt und fir Zinsen,
Dividenden und Kursgewinne fallig wird, dient derzeit als Ver-
kaufsargument fiir alles und jedes. Nur Kunden, die wissen,
mit welchen Maschen die Berater arbeiten, konnen sich vor
unsinnigen Investments schiitzen. Capital zeigt, worauf Anle-
ger achten miissen und wie sie sich gegen eine allzu dreiste
Abzocke juristisch wehren.

Die Begehrlichkeiten in der Branche waren schon immer grofS.
Einer Studie der Unternehmensberatung McKinsey zufolge
sind im Private Banking, sprich der Betreuung vermogender
Privatkunden, Umsatzrenditen von 35 Prozent und mehr drin.
Doch nun gibt es ein Problem: Die Ertragssteigerung stof3t an
Grenzen, der Markt ist extrem hart umkampft. ,Wachstum er-
gibt sich in diesem Jahrin erster Linie (iber die bessere Ausschop-
fung von Kundenbeziehungen”, sagt Werner Soltak*, Filiallciter
ciner Privatbank. ,Im Klartext: Um gentigend zu verdienen,
muss aus jedem Kunden mehr herausgepresst werden.”

Im Fokus der Banker stcht die Klientel mit Vermogen zwi-
schen 100000 und einer Million Euro. Bei kleineren Depots
lohnt der Aufwand weniger, bei sehr gro3en Portlolios ver-
hindern externe Berater hdufig, dass Geldinstitute ihre Man-
danten ausnehmen. ,Im mittleren Vermogensbereich gibt es

faktisch keine Beratung mehr, sondern nur noch Produktver-
kauf”, betont Josef Petersen*, Vorstand einer Privatbank.
Spitzenreiter in der Abzockstatistik sind geschlossene Fonds.
Sie versprechen Banken beim Verkauf mit bis zu 15 Prozent
die hochsten Gewinnmargen. Zu Bestsellern avancieren aktu-
ell jedoch die Dachfonds — dank Abgeltungssteuer. Die Argu-
mentation der Banker fiir ein Investment klingt schliissig:
Wahrend Privatanleger ab kommendem Jahr bei jedem Ver-
kauf Steuern auf Kursgewinne zahlen, konnen die Manager
von Dachfonds jederzeit einzelne Fonds veraufern und
Gewinne abgabenfrei reinvestieren. So weit, so richtig. Fiir
Anleger hat der Kauf dennoch einen gravierenden Nachteil:
Die Produkte sind sehr teuer, da in der Regel mehrere Gebiih-
renebenen eingezogen sind. Zum Ausgabeaufschlag von oft
mehr als drei Prozent kommen jahrlich Kosten fiir das
Management des Dachfonds sowie der Einzelfonds, in die die-
ser investiert. ,Dartiber hinaus fallen oft Ordergebiithren und
Riickvergiitungen an”, erklart Jens Trautmann®*, der mehrere
Jahre ftiir eine GrolRbank tatig war. Diese Einzelposten sum-
mieren sich im ersten Jahr schnell auf mehr als sechs Prozent.
Gute Renditen konnen Anleger da kaum erzielen. ,Mir ist in
diesem Bereich kaum ein Produkt bekannt, mit dem Investo-
ren auf Dauer den Markt geschlagen hatten”, warnt Marc
Overwien, Geschaftsfiithrer der WSH Deutsche Vermogens-
treuhand. Das Unternehmen analysiert fiir betuchte Kunden
die Leistungen von Banken.

Der Wettbewerb um die raren Neukunden treibf immer neue
Bliiten: Schenkt man Prospekten Glauben, ist es bereits mit >

,Das System treibt die Berater zur Anwen-
dung schmutziger Mcthoden. Zum Teil wer-
den sie von den Vorgesetzten stillschweigend
geduldet, zum Teil sogar angeordnet.” ‘

Lukas Kreuzer*, bis vor Kurzem Fihrungskralt bei einer
GroRbank
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Gewinnbringer. Geschlossene Fonds und Aktienfonds verkaufen
die Berater derzeit am liebsten — hier erzielen sie die hdchsten
Margen. Entsprechend preisen die Banker diese Papiere ihren
Kunden besonders an.

Margen von Bankprodukten®, in Prozent der Anlagesumme
Geschlossener Fonds MR O 80
Aktienfonds m——————— 480
Zertifikat nen———— 3 50
Lebensversicherung wemamm— 3,40
Dachfonds m—— 2,70
Geldmarktkonto wees—— 2,20
Festgeld s 1,50
Aktienfonds ohne Agio = 1,10
Bausparen mmm 0,95
Sparbrief =m 0,65
Anfeihe = 0,50

*Bezogen auf das erste Anlagejahr. Durchschnitt von drei Banken. Quelle: Eigene Recherchen.

Worin Banker die gréte Herausforderung fiir das eigene Institut
sehen, in Prozent der Befragten

Wettbewerh M —— 4 3
Gewinnsicherung i t———————_ 32
Bankenaufsicht nme—-———— 25
Kosten, IT-Kosten mmnamas—"m 18
Konzentrationsprozess numw——— 12
Kundenbindung s 10
Optim. Geschaftsprozesse s 10
Konjunktur s 9
Vertrieb mmmms 8
Personal wames 7
Kreditrisiko wmmm 5

Bbrse mm 3

Mehrfachnennungen moglich. Quelle: Steria Mummert Consulting.
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Gewinnlieferanten. Im Private-Banking-Segment erwirtschaftet
jeder Berater fur sein Institut im Schnitt 840000 Euro pro Jahr.
Ein Banker verwaltet dabei Anlegergelder in Hohe von rund 88
Millionen Euro. Dieser Betrag wachst rasant: Jahrlich sammeln
die Berater bei Kunden rund 15 Millionen Euro neu ein.

Durchschnittlicher Ertrag* pro Berater,

in Tausend Euro 1000
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Wie viel Kundengeld ein Private Banker

im Schnitt verwaltet, in Millionen Euro
Prozent
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*Provisionsertrag und Zinsmarge.
Queile: Stephan Unternehmens- und Personalberatung GmbH.

Betragen von deutlich weniger als 50 000 Euro méglich, in den
Genuss von exklusiven Private-Banking-Diensten zu kom-
men. In dieser Kategorie soll die Betreuung von Kunden weit
intensiver sein als im Massengeschalt. ,Solche Versprechen
kénnen aus betriebswirtschaftlichen Griinden kaum gehalten
werden”, sagt Overwien.

Der ehemalige Chef von Thomas Bergmann*, vormals Berater
bei einer Groflbank, kannte beim Kundenfang kaum Tabus:
LJeder Mitarbeiter sollte eine Wunschliste zusammenstellen,
wen cr gerne als Kunden hatte, etwa seinen Arzt oder Archi-
tekt, so Bergmann. ,Dann mussten wir die Kandidaten
anrufen und erhielten ein Telefonmanuskript mit Tipps, wie
auf mogliche Einwédnde zu reagieren ist.” Erst als ein haus-
interner Jurist ausdriicklich darauf hinwies, dass diese Form
der Akquise verboten sei, wurde die Aktion gestoppt.

Eine besonders riicksichtslose Methode, an Neukunden zu
kommen, ist die Abwerbung einzelner Berater oder ganzer
Teams bei der Konkurrenz. Die sollen dann anschliefsend auch
ihre Klientel von einem Wechsel iiberzeugen. Allerdings gibt
es nurwenige erfolgreiche Betreuer, die sich verdndern wollen
~und die verlangen Gehalter von mehrals 150000 Euro. ,Wir
arbeiten daher mit der Bodensatztheorie”, erklart Soltak. ,Wir
stellen cinfach schwache Berater ein und setzen sie unter
Druck, ihre alten Kunden mitzubringen. Am Ende der Probe-
zeit werden die Neuen nicht ibernommen, aber ein Teil der
Mandanten bleibt.” Dass der Anleger seinen Ansprechpartner
verliert, spielt {iir die Bank keine Rolle. Ganz im Gegenteil:
,Ein neuer Berater kann im Depot gebiihrentrachtige Ande-
rungen vomehmen und bei allem, was nicht gut gelaufen ist,
den Vorganger schlechtmachen?, sagt Hans Krieger*®, lange
Jahre Kundenbetreuer im Private Banking ciner Filialbank.
Sind die Banker beim Verkaul margentrachtiger Finanzpro-
dukte erfolgreich, tiberhduft sie der Vorgesetzte mit Lob — und
Pramien: Wahrend die Sparkasse an der Ecke ihren Beratern
fiir gute Absatzzahlen Kinogutscheine oder Reisen zum Okto-
berfest spendiert, sind die Extras im Private Banking Gppiger.
Am Ende einer Aktionsphase kann es hochwertige Montblanc-
Fiiller geben, Tickets {ir die Reise nach Stidafrika oder den
Kurztrip zu einem Formel-1-Rennen. Solche Incentives spor-
nen die Mitarbeiter an, ihren Kunden immer neue Angebote
aufzuschwatzen. Zusatzlich locken Boni: ,Bei Berufseinstei-
gern liegt die variable Vergiitung bereits bei zehn bis 15 Pro-
zent. In aggressiven Vertragen erreicht der Bonus mehr als 50
Prozent des Jahresgehalts”, sagt Frank Stifter*. Er wechselte
zu einer kleinen Privatbank, nachdem er gut 20 Jahre {iir cine
GroBbank tadtig war.

Doch wehe, die Zahlen stimmen nicht: ,Ich hatte einen neuen
Kollegen, mit dem nach wenigen Wochen das erste Kritik-
gesprach gefiihrt wurde”, sagt Jlirgen Bauer®, der Anfang 2008
noch fiir die deutsche Tochter einer auslandischen Bank
arbeitete. ,Einen Monat spdter safd schon c¢in Mitarbeiter der
Personalabteifung mit am Tisch, um Konsequenzen autzuzei-
gen.” Ublich ist es auch, Mitarbeiter lacherlich zu machen. In
der harmlosen Variante hingt im Aufenthaltsraum die P

“Name von der Redaktion gedndert.
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So wahlen Sie den passenden
Vermégensverwalter aus

Worauf Kunden beim ersten Kontakt mit Bankhau-
sern achten sollten.

- Berater auswihlen. Welches institut passt am besten zum
Kunden: eine GroBbank, eine Privatbank oder die Sparkasse
vor Ort?  Interessenten sollten mehrere Gesprache fiihren,
bevor sie einen Verwaltervertrag unterzeichnen®, rat Jorg Hal-
lerbach, Direktor Private Banking bei der Quirin Bank in Koln.
Berater, die gleich auf eine Unterschrift drangen, sind mog-
licherweise mehr an ihren Verkaufszahlen als am Kunden-
erfolg interessiert. Wichtig ist, dass sich Anleger eigenstandig
informieren. Je besser man Bescheid weil, desto besser wird
man nach unserer Erfahrung auch beraten®, sagt Andreas
Beck, Chef des Muinchner Instituts fur Vermogensaufbau
(IVA).,,Das Denken allein dem Berater zu tiberlassen, kann
teuer werden.”

= Mandat festlegen. Am besten ist es, einen Vertragstypen zu
wahlen, bei dem der Banker bestimmt, was gekauft wird: In
diesem Fall kann es im Nachhinein keine Diskussionen geben,
welches Wertpapier der Kunde und welches der Berater
anschaffen wollte. Eine clevere Strategie ist es, den Verwalter
zunachst nur Aktien und Anleihen kaufen zu lassen. Hier gibt
es kaum versteckte Gebihren., Hat der Verwalter seine Kom-
petenz bewiesen und gute Ergebnisse erwirtschaftet, kann
der Anleger seinen Auftrag ausdehnen”, sagt Beck.

- Gebiihren priifen. Bei einem Anlagevolumen von 500 000
Eurosind 1,0 bis 1,5 Prozent Kosten pro Jahr fair. Hinzu kon-
nen erfolgsabhangige Gebthren von bis zu 20 Prozent der
erwirtschafteten Rendite kommen., Wer mehr berechnet, hat
es schwer, den Markt zu schlagen®, sagt Marc Overwien,
Geschéftsfuhrer der WSH Deutsche Vermogenstreuhand. Der
Kunde kann dann kaum mit tiberdurchschnittiichen Gewin-
nen rechnen.

= Kosten ansprechen. Selbst wenn der Berater eine pauschale
Gesamtvergitung empfiehlt, bedeutet dies nicht, dass keine
weiteren Kosten anfallen.,Kunden sollten sich auch versteck-
te Gebuhren offenlegen lassen”, sagt Hallerbach. Wichtig ist
es,in diesem Zusammenhang auch die eigene Renditeerwar-
tung festzulegen., Die sollte dann mit den Ertragsvorstellun-
gen der Bank abgeglichen werden®, empfiehlt Overwien.
Wenn also der Berater nur vier Prozent Rendite anpeilt, selbst
aber inklusive verdeckter Geblihren mehr als drei Prozent ver-
dient, ist das ein klares Missverhaltnis.

- Strategie verfolgen. ,Auch exzellent strukturierte Portfolios
haben in schlechten Borsenzeiten Schwachephasen. Wer
langfristig gute Renditen will, muss auch negative Jahre
akzeptieren konnen®, sagt Beck. Daher sollten Anleger sich
nicht unter Druck bringen lassen, in schwierigen Phasen
grolRe Teile des Depots zu verandern.,Es zeigt sich immer
wieder, dass diejenigen, die auch in Schwacheperioden einer
Strategie treu bleiben, am Ende zu den Gewinnern gehoren.”

Donnerliste, aut der jeder Kollege sehen kann, wer im Verkauf
hinter den Zielen herhinkt. Wenig unterhaltsam sind wochent-
liche Runden, in denen die Mitarbeiter vor versammelter
Mannschatt ihre Ergebnisse prasentieren miissen. ,Da geht es
zu wie bei den Weight Watchers. Ausreden wie Krankheit, Ur-
laub oder tallende Bérsenkurse sind nicht zugelassen”, erklart
Hofstadt. ,Viele laufen montags leichenblass durch die Schal-
terhalle und sprechen jeden Kunden an, in der Hoftnung, ihre
Zahlen noch aufzupolieren.” Eine beliebte Drohung ist die
Bonuskiirzung — fiir das gesamte Team. ,,Dadurch wachst der
Druck auf schlechte Verkdufer, weil sie schuld sind, wenn es
anderen ans Geld geht”, so Kreuzer.

.Bei meinem letzten Arbeitgeber hiefs das oberste Fithrungs-
prinzip Angst schiiren”, sagt Bauer. ,Mein Chef sagte, verab-
schieden Sie sich von Ihren Vorstellungen, Kunden optimal
zu beraten”, erzahlt Bauer, ,nur die Zahlen sind wichtig.”
Doch die sind wegen der schwierigen Borsenlage derzeit
schlecht: Viele Betreuer sind weit davon entfernt, ihre Ziele
zu erfiillen. Daher miissen sie erst recht Produkte mit hohen
Margen an den Mann oder die Frau bringen. Sonst sind Vor-
gaben von 3500 bis 4000 Euro Gewinn tdglich nicht zu errei-
chen. Bitter: Nicht realisierte Ertrdage aus den ersten Monaten
sind im Laufe des Jahres aulzuholen. ,Wenn ich meine
Urlaubstage abziehe, muss ich jetzt jeden Tag 5200 Euro Ertrag
erwirtschaften”, klagt Hofstadt.

Das geht beispielsweise mit dem Verkauf von Zertifikaten im
Wert von 150000 Euro — oder mit Sparbricfen im Volumen
von 800000 Euro. Was da bevorzugt ins Depot wandert, ist
klar. Auch die Zahl von Kundenterminen wird forciert. ,Bei
uns gab e¢s die sogenannte 4,4er-Quote. Sie besagte, dass ein
Berater im Schnitt 4,4 Termine pro Tag haben muss®, berichtet
Bauer. ,Das Problem war, dass wir nicht viele Kunden hatten
und dahcr alle zwei Monate anrufen mussten.” Den Vorge-
setzten ist es gleichgiiltig, wie oft ein Depot gedreht — im Mit-
arbeiterjargon gequirlt—-wird. ,Wenn die Not beim Berateram
groften ist, ruft er nattirlich vor allem die Anleger an, die ihm
vertrauen”, erklart Trautmann. Dass die dafilr jedes Mal kraf-
tig Gebiihren oder Provisionen berappen, ohne ihre Depot-
struktur zu verbessern, versteht sich von selbst.

Kunde oder Bank — der Berater muss sich entscheiden. ,Mein
Chef sagte immer: Sie konnen nur einem Herrn dienen. Uber-
legen Sie sich, mit wem Sie es sich verscherzen. Den Kunden
sehen Sie vielleicht nie wieder. Mich tdglich”, berichtet Hof-
stadt. Da ist die Entscheidung in aller Regel klar. ,,Schlimm ist
dic Scheinheiligkeit der Institute. Mein Arbeitgeber verlangt
dic strikte Einhaltung der Gesetze, erhoht aber jedes Jahr
unsere Absatzziele um gut 20 Prozent. Ohne die Anleger
abzuzocken, sind diese nicht mehr zu errcichen”, argert sich
Stifter. Der Meinung ist auch Berufskollege Kreuzer: ,Das Sys-
tem treibt die Berater zur Anwendung schmutziger Methoden.
Zum Teil werden sie von den Vorgesetzten stillschweigend
geduldet, zum Teil sogar angeordnet.”

Sogibtesimmerwieder Ansagen, gute Produkte anderer Anbie-
teraus Kundendepots zu werlen, wenn es keine lukrativen >
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Vertriebsvereinbarungen gibt, bei denen Banken Rickvergii-
tungen vom Produktemittenten erhalten. Das fiihrt zu Auffal-
ligkeiten in Portfolios: Viele Titel stammen von denselben
Emittenten. ,Wenn ich die Wertpapiere in cinem Depot sche,
erkenne ich mit 90-prozentiger Sicherheit, bei welcher Bank
der Anleger betreut wird“, sagt Soltak. Uberhaupt wird es
Beratern haufig schwer gemacht, Fremdprodukte 7zu bertick-
sichtigen. In aller Regel finden sich in den internen Systemen
keine Informationen tiber diese Papiere. Eine weitere Moglich-
keit, deren Absatz zu verhindern, ist die gezielte Einstufung in
eine hohe Risikoklasse — die jede Bank selbst bestimmt. Wah-
rend das hauscigene Produkt in Klasse drei landet, wird ein
fremdes mit der hochsten Risikostufe fiinf versehen. Folge: Es
darf deutlich weniger Kunden angeboten werden. ,Was viele
Banken zudem scheuen wie der Teufel das Weihwasser, sind

glinstige Indexfonds”, erklart Privatbanker Petersen. Bei die-
sen Papieren, im Fachjargon ETF (Exchange Traded Fund), fallt
kein Agio an, die jahrlichen Gebiithren betragen oft weniger als
0,2 Prozent. Flr aktiv gemanagte Fonds sind die Betrdge dage-
gen oft zehn Mal so hoch. ,Bei uns hield es, der Verkaut sci
technisch nicht moglich”, sagt Bauer.

Einc willkommene Begriindung, Depots nach allen Regelnder
Zuntt zu quirlen, bietet dabei die Abgeltungssteuer: ,Esist wic
frither bei den Filmfonds, in ihrem Eifer Steuern zu sparen,
kaufen die Anleger alles”, so Trautmann. Das nutzen die Be-
rater weidlich aus: , Die Walfe der Banken istdie Intransparenz.
Je undurchsichtiger ein Produkt, desto hoher sind in der Regel
die Gebiihren”, betont Andreas Beck, Chef des Miinchner
Instituts fiir Vermogensautbau (IVA). Besonders interessant ist
dabei der Verkauf von Zertifikaten. Fiir Kunden ist der Ver-

gleich, ob es sich um ein gutes oder schlechtes Papier handelt,
schwer. Thm bleibt kaum eine Wahl, als seinem Berater zu
vertrauen. Der hat aber oft ganz andere Ziele im Kop{: ,Wenn
mein Chef dem Vertricbsvorstand zusagte, dass wir in der
Zeichnungsfrist cine Million Euro von cinem Zertifikat plat-
zieren, mussten wir das umsetzen, so Bergmann.

Wie geschmiert lauft das Verkaufen, wenn die Story stimmt.
L~Wenn jeder Gber Trends wice Infrastruktur oder Klimawandel
redet, tallt es leicht, Kunden zu begeistern”, sagt Kreuzer. ,Da-
bei vergessen diese, darauf zu achten, welche Kosten die Pro-
dukte enthalten.” Was viele nicht wissen: Neben dem offen
ausgewiesenen Ausgabeaulschlag flieSen den Banken oft ver-
deckie Gebithren zu. Da ist es kein Wunder, dass manche Be-
rater empfchlen, bis zu einem Drittel des Kapitals in Zertifikate
7u investieren — mit entsprechenden Auswiichsen. So buchte
cine Bank ihrem Kunden, der tiber cin Anlagevolumen von 1,3

Millionen Euro verfligte, ein besonderes Rainbow-Zertifikat fiir
500000 Euro ins Depot, das den Anleger an der Wertentwick-
lung von drei Aktienindizes beteiligte. Solange kein Borsen-
barometer abstiirzte, waren die Renditen gut. Doch sollte wah-
rend der mehrjahrigen Laufzeit ein Index mehr als 40 Prozent
verlicren, ist der Kaufer voll am Minus beteiligt. ,Hier stehen
Chance und Risiko in einem sehr ungiinstigen Verhaltnis”, sagt
Overwien. ,Am Ende kann der Kunde den schlechtesten Index
der Welt im Depot haben und bezahlt dafiir hohe Gebithren.”

Besonders beliebt bei der Gebiithrenschinderei sind auch Ga-
rantiezertifikate. Richtig ist, dass die Papiere ab dem Jahr 2009
steuerlich nicht mehr schlechter gestellt sind als andere Titel.
Aber das ist Jangst kein Argument, sic zu kaufen. Die Werte
enthalten zum Teil bis zu sieben Prozent unsichtbare Kosten.
Oft kommen noch offen ausgewiesenc Gebiihren hinzu -
sowie eine miese Wertentwicklung. ,Die Garantie kostet tiber
langere Zeitraume rund die Halfte der Rendite” erklart Uwe
Wystup von der Frankfurt School of Finance & Management.
Ein Bankberater, der den Gebiihrenturbo einschalten will, rit
zum Kauf von Hedgefonds-Zertifikaten. Die gehdren fiir An-
leger zu den teuersten Papieren, [ir Berater zu den ergicbigs-
ten. Hier fallen zum Teil bis 7zu acht Prozent der Investitions-
summe an. ,Das ist der Preis dafiir, dass diese Anlageklasse
auch Privaten zugdnglich gemacht wird”, versucht die Ver-
treterin eines Zertifikateemittenten die Gebithrenpolitik zu
rechtfertigen. Die Frage, wie der Kunde damit noch Geld ver-
dienen soll, will sie nicht beantworten. Doch es ist nicht nur
der hohe Preis: ,Als besonders kritisch sehen wir es, wenn
Vermogensverwalter tiber strukturierte Produkte das Risiko

eines Portlolios erhohen, in der Hoffnung, so kénnten Verlus-
te ausgeglichen werden”, betont IVA-Chef Beck. ,Wir finden
zahlreiche Depots, in denen Anleihen durch Discount- oder
Bonuszertifikate ersetzt werden. Dabei stehen die drohenden
Verluste in keinem Verhalinis zu den méglichen Gewinnen.”

Nattirlich sind es nicht nur Zertifikate, mit denen sich Banken
die Taschen fiillen. Die einfachste Alternative sind Aktien-
anleihen. Ihr Prinzip ist leicht verstdandlich: Die Papicre zahlen
oft zweistellige Jahreszinsen auf den Basiswert, eine Aktie
oder einen Index. Im Gegenzug hat der Emittent aber das
Recht, am Ende der Laufzeit die Art der Riickzahlung zu be-
stimmen. Je nach Entwicklung des Basiswerts kann er wihlen,
ob er bei Falligkeit den Nennbetrag oder eine vorher festge-
legte Anzahl von Aktien liefern mochte. ,Hier gibt es Papiere
mit Margen von bis zu zehn Prozent”, so Trautmann. ,Dabei
sind die wenigsten Titel interessant, da sie das volle Aktienrisi-
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ko enthalten, die Chancen aber beschneiden.” Selbst bei nor-
malen Fonds finden Berater Wege, ihre Klientel abzukassie-
ren: ,Das einfachste ist, die Verwaltungsvergiitung nicht anzu-
sprechen”, sagt Mcier. ,Der Kunde sieht nur den Ausgabeaul-
schlag, dic Verwaltungskosten kann er nicht greifen, da sie
dirckt vom Fondsvermogen abgezogen werden.” Besonders
dreiste Berater behaupten sogar, die Kundschaft misse die
Gebiihr gar nicht bezahlen. Das tibernehme der Fonds. Eine
glarte Liige: Denn dem Anleger gehort ein Anteil des Fonds,
dessen Wert durch die Gebiihr sinkt. Es gibt weitere Marchen,
Kunden zum Abschluss zu bewegen: Eine Beraterin einer
Filialbank verkaufte etwa oflene Immobilienfonds als ,Immo-
bilicnsparbiicher”. Dass es dabei Kursverluste geben kann und
fiinf Prozent Ausgabeaulschlag anfallen, lield sie unerwahnt.
Einer ihrer Kollegen tiberzeugte Investoren, ihre Anteile am
Templeton Growth Fund zu verkaufen, um dessen Euro-Vari-
ante zu erwerben. So wiirden Verluste durch den schwachen
Dollar vermieden, sagte er. Was er verschwieg: Die Euro-
Variante besitzt keine Wahrungsabsicherung. Die fiinf Prozent
Ausgabeaufschlag nahm er dennoch mit.

Ungemein hilfreich beim Verstecken von Geblihren ist die
Einfiihrung leistungsabhangiger Komponenten. Klingt gut.
Die Idee, dass ein besonders versierter Manager fiir sein Kon-
nen belohnt wird, ist nicht falsch. Allerdings {alit diese Gebtibr
meist zusatzlich an. Und natiirlich gibt es einschlagige Tricks:
quartalsweise abrechnen beispielsweise. Selbst in schlechten
Jahren sind so Gewinne fiir Bankerdrin. Esreicht schon, wenn
die Kurse zumindest fiir drei Monate im Plus notierten. ,Dies
ist eine cinfache Moglichkeit, mehr zu verdienen, da Anle- >

ger nicht auf solche Gebtihren achten”, weil3 Stifter. Es geht
noch besser. Man nennt in Prospekten die Hohe der Ieistungs-
abhangigen Gebiihr: beispielsweise 25 Prozent der Ertrage, die
der Fonds mehr herausholt als ein Vergleichsindex. Und dann
besteht die Kunst darin, méglichst schwache Barometer zu
finden, die leicht zu schlagen sind. Beliebt ist der Aktienindex
MSCI World, da er im Gegensatz zum Dax keine Dividenden
cinrechnet. Das Spiel funktionicrt auch bei Anlcihen: Wah-
rend der Rentenindex Rex-P, der Zinszahlungen erhall, im
Jahr 2007 um 2,5 Prozent zulegte, verlor der Rex, der nur die
Kursentwicklung von Anleihen widegspiegelt, 1,7 Prozent.
LAul diese Weise lasst sich das Ergebnis ciner Vermogensver-
waltung in gewissem Umfang manipulieren”, sagt Banken-
experte Overwien.

Selbst mitrisikoarmen Anlagen machen die Banken gutes Geld.
L~Auch bei Kunden mit Rentendepots sollte mindestens ein Pro-
zentdes Depotvolumensim Jahr verdient werden. Daswarnur
mit sinnlosem Umschichten moglich”, sagt Bergmann. Wenn
ein Anleger partout eine flinfjahrige Anleihe will, die dem

Berater kaum Marge bringt, ruft dieser nach zwdlf Monaten
wiceder an: Ist das Papier im Plus, rdt er zum Verkauf, um
Gewinne mitzunchmen, notiert esim Minus, rat er das Gleiche,
da Verluste steuerlich geltend gemacht werden konnen. Flr
den Berater bictet mancher Kaul die Chance, eine heimliche
Zusatzgebiithrin den Kurs einzurechnen. Das erhéht den Preis
fir den Anleger —und senkt seine Rendite. ,Bei langeren Laul-
zeiten sind bis zu 0,8 Prozent leicht moglich”, sagt Baucr.

Wie Kunden getdauscht werden, zeigt auch das Beispiel eines
offenen Immobilienfonds: ,Im Rahmen einer Verkaufsaktion
solflten wir Anleger iiberzeugen, ihre Anteile an einem deut-
schen Immobilienfonds zu verkaufen und in die européische
Variante einzusteigen. Hauptargument war, dass der in den
vergangenen Jahren im'Schnitt um ein Prozent besser Jag”, so
Kreuzer. ,Verschweigen'sollten wir aber moglichst den Aus-
gabcaufschlag von fiinf Prozent.” Selbst wenn sich die Fonds
kiinftig exakt so weiterentwickeln wiirden, kime der Kunde
erst ab dem sechsten Jahr ins Plus. ,Bis dahin batten wir doch
langst wieder umgeschichtet”, sagt Kreuzer. 0

,Schlimm ist die Scheinheiligkeit der Institute. Mein Arbeitgeber verlangt die strikte
Einhaltung der Gesetze, erhoht aber jedes Jahr unsere Absatzziele um gut 20 Prozent. Ohne die
Anleger abzuzocken, sind diese nicht mehr zu erreichen.”

Frank Stifter”, der Banker arbeitete gut 20 Jahre [ir eine GroBbank und ist nun lir cine kleine Privatbank tatig
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